Defensor Legis N:0 4/2018

HENKILOKUNNAN SITOUTTAMINEN
OSAKEOMISTUKSEN KAUTTA JA VEROTUS

1 Johdanto

Viime vuosina on puhuttu paljon henkilékunnan pal-
kitsemistavoista ja sitouttamiskeinoista. Monestakin
nakokulmasta katsottuna henkilékunnan tai ainakin
avainhenkildiden sitoutumista tyénantajaansa siten,
ettd he tulevat tydnantajayhtion omistajaksi, on pidet-
ty hyvénd sitouttamiskeinona. Voidaankin perustel-
lusti todeta, ettd naihin liittyvien verosaanndsten
toimivuus on yhta tarkead kuin on sukupolvenvaih-
dosséanndsten toimivuus kaytannon tilanteissa.

Tassa artikkelissa on tarkoitus kdyda l&pi ja nos-
taa esille vero-oikeudellisia kysymyksia, jotka ovat
useimmissa kdytdnnon tapauksissa esilla. Tarkoitus
ei ole ké&sitell& kutakin teemaa laajasti vaan pikem-
minkin kunkin teeman kannalta nostaa keskeisia
ongelmakohtia tai tulkintakysymyksié esille. Vaik-
ka useisiin kysymyksiin saattaa liittyd VML 28 §:n
soveltamiskriteerien arviointi, tassé artikkelissa ei
varsinaisesti arvioida VML 28 §:n soveltamisen
edellytyksia.

Jaksossa kaksi késittelen lyhyesti osakkeen kéy-
vén arvon méarittdmista. Koska henkilékunnan
sitouttamisessa kaytetaan useasti hyvaksi osakkei-
den erilajisuutta, kasittelen tassa yhteydessa nimen-
omaan taté kysymysté. Osakkeiden erilajisuus tulee
esille myos artikkelin my6hdisemmassa vaiheessa
(jakso 6).

Anrtikkelin eri jaksoissa ovat esilla erityisesti
seuraavat kysymykset:

(@)

(b

~

(©)

Kun ty6nantajayhtién osakkeenomistaja myy
yhtion osakkeita yhtién tyontekijalle alle
kayvén arvon, onko kyse tydsuhteen perus-
tuvasta oikeudesta vai onko kyse pikemmin-
kin omistuksellisista jarjestelyistd. Kyse on
siitd, sovelletaanko luovutukseen TVL:n vai
PerVVL:n sdénnoksid. Tama kysymys tulee
esille jaksossa kolme.

Mikali tyontekijé (tai hdnen omistamansa
yhti®) on hankkinut tydnantajayhtién osak-
keita kdypaan hintaan, onko mahdollista, etta
osakkeiden arvonnousu verotetaan tyonteki-
jan ansiotulona eika padomatulona. Kysymys
on noussut esille erityisesti johdon holdin-
gyhtiojarjestelyissa. Tama kysymyksenaset-
telu on tullut esille myds luovutettaessa tyo-
panososinkoihin oikeuttavia osakkeita (jak-
s0 4). Molemmissa tapauksissa on arvioitu
sitd, milla edellytyksilla VML 28 8:n veron-
kiertosadannds tulee sovellettavaksi.

Mikali tyontekijé (tai hdnen omistamansa
yhti®) on ostanut tydnantajayhtion osakkei-
ta kdypaan hintaan, onko mahdollista, etta
osakeomistuksen perusteella maksetut osin-
got katsotaan tyontekijan verotuksessa tyon-
tekijan saamaksi palkkatuloksi, ansiotuloksi.
T&ma kysymys on noussut verotarkastuksis-
sa esille. Tallgin on luonnollisesti arvioitu
sitd, milla edellytyksilla VML 28 8:n veron-
kiertosadnnds tulee sovellettavaksi.
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2 Osakkeen kayvan arvon maarittaminen

Kayvalla arvolla tarkoitetaan todennékdisté luovu-
tushintaa, joka kaupan kohteesta vapailla markki-
noilla saataisiin toisistaan riippumattomien tahojen
vélisessd kaupassa. Kaikkien varallisuuserien kéy-
véan arvon méaarittdmisessa ensisijainen Idhtdkohta
on siten toteutunut tosiasiallinen kauppahinta (ver-
tailukauppa). Vasta jos toteutuneita kauppoja tai
vertailukauppaa ei ole kdytettdvissé, tukeudutaan
arvon méarittdmisessa mahdollisiin arviolausun-
toihin ja/tai kaavamaisiin arvostusmenetelmiin.
Verohallinnon ohjeen mukainen kaavamainen
menetelma kéyvan arvon maarittdmisesta lahtee
substanssiarvon ja tuottoarvon keskiarvosta (Varo-
jen arvostaminen perinto- ja lahjaverotuksessa
15.12.2017, A22/200/2017).

Mielenkiintoinen ja merkittava ratkaisu osak-
keen kdyvan arvon madrittdmisestda on KHO
2016:18. Tapauksessa verovelvollinen oli ostanut
asianajotoimintaa harjoittava osakeyhtién osakkei-
ta kauppahinnoilla, jotka olivat vastanneet osakas-
sopimuksessa niin sanotun naken in naken ut -peri-
aatteen mukaisesti sovittua osakkeiden tasearvoa.
Verovelvollinen oli hankkinut yhtién osakkeita
tydsuhteensa perusteella ryhtyessaan tydskentele-
maan yhtion hyvaksi. Toimitetussa verotarkastuk-
sessa osakkeiden kdypa arvo oli madritetty yhtion
substanssi- ja tuottoarvojen keskiarvon perusteella.
Verovelvollisen ansiotuloksi katsottiin kayvaksi
arvoksi lasketun maaran ja hanen maksamien kaup-
pahintojen erotuksen. Oikaisulautakunta, hallinto-
oikeus ja korkein hallinto-oikeus kuitenkin katsoi-
vat, ettd osakkeen kdypand hintana on pidettava
osakekohtaista substanssiarvoa. Paatosté perustel-
tiin muun muassa siten, ettd osakkeista ei esitetyn
osakassopimuksen ehdoista johtuen voi niitd myy-
téessé saada substanssiarvoa korkeampaa hintaa.
Silla seikalla, ettd osakkailla on periaatteessa halu-
tessaan mahdollisuus muuttaa osakassopimusta ja
sopimuksen maaraysta kaytettavastad kauppahin-
nasta, ei tall4 asiaa ratkaistaessa katsottu olevan
merkitysta.

Kun avainhenkil6lle myydaén yhtion osakkeita,
osakkeiden erilajisuus (osinko-oikeus- tai d&nival-
taero) on useasti esilla. Yksi keskeinen kysymys

on ensinnakin se, mik& on myytavien osakkeiden
kaypé arvo ja vaikuttaako muita osakkeita suurem-
pi osinko-oikeus osakkeen verotuksessa hyvaksyt-
tavan kéyvan arvon laskentaan ja milla tavoin. Tal-
1a on merkitystd, kun on kysymys tydsuhteeseen
perustuvasta osakeannista ja TVL 66 8:n sovelta-
misesta. Muissa kuin tydsuhteeseen perustuvissa
tilanteissa tulee esimerkiksi lahjaverotuksen valt-
tdmiseksi selvitt&d alin hyvéksyttava kauppahinta
(PerVL 18.3 §ja55.5 §).

Verohallinnon ohjeen (Varojen arvostaminen
perinté- ja lahjaverotuksessa 15.12.2017,
A22/200/2017) mukaan osakkeen arvon méaaritta-
misessa ei l&htokohtaisesti oteta huomioon osak-
keiden erilajisuutta, kuten ei mydskaan osakkeen
kuulumista enemmistd- tai vdhemmistdosuuteen
tai muuta vastaavaa erityispiirrettd. Kuitenkin miké-
li tallaisella seikalla on tosiasiassa vaikutusta osak-
keen kdyvan arvon muodostumiseen, voidaan tal-
lainen seikka Verohallinnon ohjeen mukaan perus-
tellusta selvityksesté ottaa huomioon ké&yvan arvon
madarittdmisessa.

Osakkeiden erilajisuuden vaikutus osakkeen
kaypéaan arvoon on ollut esilla Hameenlinnan hal-
linto-oikeuden ratkaisussa 23.9.2016 nro 16/0493/1.
Tapauksessa yhtion yhtiojarjestyksessa oli maaréat-
ty, ettd lahjoitetut yhtién A-sarjan osakkeet tuotta-
vat 20-kertaisen oikeuden yhtién varojen jakoon
yhtion B-sarjan osakkeisiin verrattuna. Yhtion
A-sarjan osakkeiden oikeutta yhtion kaikkeen varo-
jenjakoon ei ollut muutoin rajattu. Tapauksen olo-
suhteissa yhtion osakkeiden erilajisuuden katsottiin
tosiasiallisesti vaikuttavan niiden todenné&kdiseen
luovutushintaan. Kun asiassa ei ilmennyt muita
yhtion osakkeiden kdyp&éan arvoon olennaisesti
vaikuttavia seikkoja, yhtion kéypé arvo jaettiin yh-
tion erilajisille osakkeille niiden sanottua oikeutta
varojenjakoon vastaavassa suhteessa 20:1.

3 Osakkeenomistajan ja tyontekijan
vélinen luovutus

Oma erityiskysymyksensa on tydntekijan mahdol-
lisuus ostaa tyonantajayhteison osakkeita alle kay-
vén hinnan. TVL 66 §:ssé sdadetadn tydsuhteeseen
perustuvasta osakeannista. Sen mukaan tydsuhtee-
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seen perustuva oikeus merkitd yhteison osakkeita
tai osuuksia kdypaa hintaa alempaan hintaan on
veronalaista ansiotuloa. Etu on veronalaista silta
osin kuin alennus on enemman kuin 10 prosenttia
osakkeen tai osuuden kdyvasta hinnasta. Jos etu ei
ole henkildston enemmiston kaytettavissa, saatu
alennus on veronalaista tuloa koko maaréltaan.
Talta osin tilanne on verotuksellisesti selva sen
suhteen, ratkaistaanko alihintaisuuden verotus tulo-
verolain vai perint6- ja lahjaverolain sadnndksin.

Sen sijaan ainakin jossain maérin epaselvyytta
on ollut tilanteessa, jossa tydnantajayrityksen péa-
osakkeenomistajat luovuttavat osakkeita esimer-
kiksi avaintydntekijéalleen. Lahtokohtana voidaan
pitaa, ettd jos myyjat luovuttavat alle 10 prosenttia
osakkeista alihintaan, talloin alihintaisuus perus-
tuisi tydsuhteeseen ja alihintaisuus verotettaisiin
ansiotulona. Tallgin kdyvén arvon ja kauppahinnan
vélinen ero katsottaisiin osakkeet ostaneen tyonte-
kijan ansiotuloksi. Jos myyjat luovuttavat yli 10
prosenttia osakkeista, kyse ei ole endé vélttamétta
pelkastadn tydsuhteen perusteella tulevasta edusta,
vaan kysymys on enemman omistuksellisesta jér-
jestelystd. Mahdollista alihintaisuutta ja siihen liit-
tyvid veroseuraamuksia arvioitaisiin tallgin lahja-
verotusta koskevien sddnndsten mukaan. Kuten alla
olevista KHO:n ratkaisuista on havaittavissa, 10
prosentin raja ylittdminen ei kuitenkaan merkitse
sitd, ettd tapausta arvioitaisiin automaattisesti omis-
tusjérjestelyna.

Korkein hallinto-oikeus antoi vuoden 2014 alus-
sa kolme ratkaisua, jotka kasittelevat ylla mainit-
tuja teemoja. Ensimmaisessé ratkaisussa oli kysy-
mys siitd, ettd yhtion p&dosakas luopuu merkitta-
vastd osakeomistuksestaan yhden tyontekijan
hyvéksi eikd hénelle jad endd yhtion osakkeita.
Téssa tapauksessa katsottiin, etté kyse ei ollut tyon-
tekijan tydsuhteen perusteella saadusta tulosta vaan
lahjasta. Lahjaan voitiin soveltaa perinto- ja lahja-

verolain sukupolvenvaihdoshuojennussaannoksia.
KHO:2014:4
A:n alun perin tdysin omistama Y Oy oli rakenta-
missuunnitteluun ja rakentamisen konsultointiin
keskittyva insinddritoimisto. Y Oy:n johdossa toi-
minut B oli ostanut A:lta 300 Y Oy:n osaketta eli 30
prosenttia osakekannasta, minka jélkeen A omisti
700Y Oy:n osaketta eli 70 prosenttia osakekannas-

ta. Y Oy:n liiketoimintaa olivat kdytdnndssé hoitaneet
B ja C. Molemmat olivat mukana my6s Y Oy:n hal-
lituksessa, jonka puheenjohtajana A oli toiminut. A
halusi luopua kokonaan Y Oy:n osakkeistaan. Jér-
jestely toteutettaisiin siten, ettd A lahjoittaisi 300
osaketta eli 30 prosenttia osakekannasta C:lle, joka
ei ollut sukua A:lle, ja myisi 400 osaketta eli 40
prosenttia osakekannasta'Y Oy:lle. Kaupan jalkeen
A:lle ei jaisi endd yhtion osakkeita.

Suunnitellussa lahjoituksessa C:lle ei katsottu olevan
kysymys tydsuhteen perusteella saadusta tuloverolain
29 ja 61 §:ss4 tarkoitetusta tulosta, etuudesta tai kor-
vauksesta, eikd mydsk&an veronkierrosta, vaan omis-
tajanvaihdokseen liittyvasta luovutuksesta. Kysymyk-
sessé oli perintd- ja lahjaverolaissa tarkoitettu lahja,
johon voitiin soveltaa sanotun lain 55-57 §:n suku-
polvenvaihdosta koskevia huojennussaénnoksid, miké-
li muut edellytykset tayttyivat. Ennakkoratkaisu.

KHO:n ratkaisussa 2014:5 oli puolestaan kysy-
mys siitd, ettd yhtion tydntekijalle suunnattiin osa-
keanti, jonka jalkeen hdnen omistuksensa yhtiosta
oli 10 prosenttia. Osakkeiden merkint&hinta vasta-
si noin 57 prosenttia osakkeiden kayvést4 arvosta.
Kun p&domistajien omistussuhteissa ei tapaukses-
sa tapahtunut olennaisia muutoksia, KHO katsoi,
ettd tyontekijélle tulevaa etua ei pidetty lahjavero-
tuksenalaisena lahjana vaan tydsuhteeseen perus-
tuvana ansiotulona. Alla oleva KHO:n ratkaisu on
aanestysratkaisu. Vahemmisto katsoi, etta tyonte-
kija saa suunnatussa annissa merkittavan omistus-
osuuden yhtiosta. Edelleen vahemmisto katsoi, etta
osakeantiin oli ryhdytty tavoitteena toteuttaa vai-
heittainen omistajanvaihdos ja siirtdd toiminnan
jatkamisvastuu tyontekijélle, joten kysymys ei ollut
tyontekijén sitouttamisesta yhtidon vain sen tyon-
tekijana.

KHO:2014:5
Ravintolatoimintaa harjoittavan yhtion A Oy:n osak-
kaina olivat puolisot, joista toinen omisti yhtion 180
osakkeen osakekannasta 100 osaketta ja toinen 80
osaketta. A Oy aikoi jarjestdd yhtion ravintolassa
pitkdan tydskennelleelle ravintolapéallikkd B:lle
suunnatun osakeannin, jossa B sai merkitd 20 A Oy:n
osaketta hintaan, joka vastasi noin 57 prosenttia
osakkeiden kéyvasta arvosta. B ei ollut sukua puo-
lisoille. B:n mukaan yli 60-vuotiaiden puolisoiden
tarkoituksena oli vahitellen pienentdd omaa tydpa-
nostaan yhtitssé ja osakeannilla sitouttaa B ravin-
tolayhtion toimintaan.

Kun otettiin huomioon, ettd puolisoiden omistus-
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osuudet A Qy:ssa eivét tulleet osakeannissa merkit-
tévasti muuttumaan ja he jéivét edelleen yhtion péa-
osakkaiksi, B:lle tulevaa etua ei pidetty lahjavero-
tuksen alaisena lahjana vaan tydsuhteeseen perus-
tuvana ansiotulona. Ennakkoratkaisu. Adnestys 3-2.

KHO:n ratkaisun 2014:5 kaltainen tilanne oli
esilla myos KHO:n ratkaisussa 2018 T 2002. Tapa-
uksessa A, yhtién toimitusjohtaja, oli saanut yhtion
koko osakekannan omistaneilta B:1td ja C:It&
yhteensd 15 prosenttia yhtion osakkeista. A ei ollut
sukulaisuussuhteessa B:hen eika C:hen. Edella mai-
nittujen luovutusten jalkeen B ja C olivat edelleen
yhtidn suurimmat osakkeenomistajat. KHO katsoi,
ettd osakkeiden luovutus oli taloudelliselta sisél-
I61tadn laheisesti rinnastettavissa siihen, etta yhtioé
olisi suunnannut A:lle osakeannin, jossa han olisi
saanut merkité vastaavan maaran osakkeita. A:n
saamaa etua oli siten pidettdva TVL 61.2 §:ssd tar-
koitettuna palkan sijaan saatuna etuutena. KHO
katsoi, ettd koska etu oli muodostunut A:n verotet-
tavaksi tuloksi, perusteita lahjaverotuksen toimit-
tamiselle ei ollut.

Ratkaisusarjan viimeisessa tapauksessa kysymys
oli siitd, ettd yhtion yksi vahemmistoosakkeenomis-
tajista (omistus 35 prosenttia osakekannasta) lah-
joitti toiselle tydntekijéalle kuusi prosenttia yhtion
osakekannasta. Lahjoituksen jélkeen lahjoittajan
omistus laski 29 prosenttiin ja lahjansaajan omis-
tusosuus nousi 20 prosenttiin yhtién osakekannas-
ta. KHO Katsoi, toisin kuin hallinto-oikeus, ettd
osakeluovutuksessa oli kysymys lahjasta eiké tyo-

suhteen perusteella saadusta tulosta.

KHO:2014:6

A oli suunnitellut lahjoittavansa yhtidkumppanilleen
B:lle kuusi kappaletta omistamistaan 35 kappalees-
ta X Oy:n osakkeita. Yhtion osakekanta jakautui 100
osakkeeseen. Yhtidssa oli A:n ja B:n lisaksi kaksi
muuta osakasta, jotka omistivat yhteensa 51 osaket-
ta. B ei ollut A:n sukulainen. B oli yhtién pitkaai-
kainen osakas, ja han omisti ennakkoratkaisun teko-
hetkell& 14 osaketta. B oli myds yhtion hallituksen
jasen. A itse omisti ennakkoratkaisun tekohetkell&
35 osaketta eli 35 prosenttia X Oy:n osakekannasta.
Lahjoituksen jalkeen A:n omistus laskisi 29 prosent-
tiin ja B:n osuus nousisi 20 prosenttiin yhtion koko
osakekannasta.

Korkein hallinto-oikeus katsoi, ettd koska A, joka
omisti luovutettavat osakkeet, ei ollut X Oy:ssa tyds-

kentelevan B:n tydnantaja, vaan molemmat olivat X
Oy:n vdhemmistdosakkaita sekd ennen suunniteltua
lahjoitusta etté sen jélkeen, ja kun kysymys ei ollut
mydskaan B:n palkitsemisesta tydsuhteen perusteel-
la tai hdnen sitouttamisestaan yhtitdn pelkéastéan sen
tyontekijana, kysymyksessa ei ollut tydsuhteen perus-
teella saatu tuloverolain 29 ja 61 8:ssd tarkoitettu
tulo, etuus tai korvaus. Suunnitellussa osakeluovu-
tuksessa oli kysymys lahjasta, josta tuli suorittaa
perint6- ja lahjaverolain mukaan lahjaveroa. Hallin-
to-oikeuden paatds kumottiin ja verotoimiston ennak-
koratkaisu saatettiin voimaan. Ennakkoratkaisu.

4 Osakkeiden arvonnousun ver okohtelu
Paasaanto

Keskeistd on huomata, ettd kun osakeyhtion tyon-
tekija saa merkitéa tai ostaa tydnantajayhtién osak-
keita kdypéan hintaan, tast4 ei hanelle synny vero-
tettavaa tuloa. Mikali han mydhemmin luovuttaa
yhtion osakkeita ja jos hén saa osakkeiden luovu-
tuksesta voittoa, saatu voitto verotetaan hénen luo-
vutusvoittonaan eli kertynyt voitto on pddomatuloa.
Néin siis siitdkin huolimatta, ett4 han on saanut
merkitd tai ostaa yhtion osakkeita vain ja ainoastaan
sen vuoksi, ettd han on ollut tydsuhteessa osake-
yhtioon, jonka osakkeita han on ostanut. Oikeus-
tila on talta osin selked. Tdmé& ilmenee muun muas-
sa KHO:n ratkaisun 2014:66 perusteluista seuraa-

valla tavalla:
”Nain ollen siita, ettd asianomaiset johtajat ovat
osakkaina holding-yhtitssd, joka on hankkinut osak-
kaiden paaomasijoituksilla ja velkarahoituksella
Yhtion osakkeita, ei voi sellaisenaan seurata, etta
asianomaisten henkildiden saamia tuloja olisi pidet-
téva ansiotulona.”

Tyopanososakkeiden luovutuksen verokohtelu

KHO:n ratkaisussa 2016:219 oli kysymys siita,
miten la8kariasemassa osakkaana olevan ladkérin
omistamien osakkeiden luovutuksesta saamaa kaup-
pahintaa verotetaan. Kyseessé olevan osakeyhtion
yhtijérjestyksen mukaan yhtion osakkeet jakau-
tuvat eri osakelajeihin, joita ovat K1-K5 ja V1-
V150. Kaikilla osakkeilla on samanlainen aanioi-
keus yhtiokokouksessa ja yhtéldinen oikeus jaetta-
essa yhtion varoja, mutta erilainen oikeus kertynei-
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siin nettovaroihin. V-lajien osakkeet ovat yhtigjér-
jestyksen mukaan lunastusehtoisia osakkeita.
Yhtidjarjestyksen mukaan eri osakelajien toimin-
tatulokseen perustuva arvo voi olla erisuuruinen.
Talldin arvon on perustuttava asianomaisen osake-
lajin toimintatulokseen ja aikaisemmilta vuosilta
mahdollisesti jakamattomien toimintatulosten
yhteisméaaraan. Tydskentelyn paattyessa osakkeen-
omistaja oli velvollinen luopumaan osakkuudesta
yhtidssé. Kun osakkeenomistaja lopetti tyoskente-
lyn yhtidssé ja kyseinen yhtié hankki osakkeen-
omistajan osakkeet, luovutushintana oli kyseisen
osakesarjan jakamattomien voittovarojen maaré.

Verovelvollinen oli tiedustellut ennakkoratkai-
suhakemuksessaan sitd, verotetaanko luovutushin-
ta TVL 32 §:ssé tarkoitettuna pddomatulona ja voi-
ko osakkeiden hankintaan tulla sovellettavaksi VML
28 § tai 29 8:n sddnnokset?

Tapauksen eri vaiheissa katsottiin, ettd luovu-
tushintaa oli verotettava luovutusvoittona tai luo-
vutushinta oli verotettava osittain peiteltyd osinkoa
ja kolmantena vaihtoehtona luovutushintaa oli vero-
tettava tydpanososinkoa koskevan sé&nndksen
mukaisena ansiotulona. KHO katsoi lopulta, ettd
kun verovelvollinen luovutti kaikki osakkeensa
samanaikaisesti yhtiélle yhtiojarjestyksen maara-
yksen mukaisesti eika verovelvolliselle suunnatul-
la annilla tai muutoinkaan luovutettu uudestaan
yhtién osakkeita, osakkeiden luovutuksesta saamaa
voittoa oli verotettava luovutusvoittoja koskevien
séanndsten mukaan.

Johdon holdingyhtitjarjestelyt

Seka yhtio- ettéd vero-oikeudellisesta nékdkulmas-
ta johdon holdingyhtidjérjestelyt sisaltavat vaikei-
ta tulkintakysymyksid. Yhtidoikeudellisesti keskei-
sin kysymys on liittynyt siihen, onko osakeyhtidlain
mukaista, ettd yhtid rahoittaa sen omien osakkeiden
hankkimista. Pdasaannén mukaan (OYL 13:10.1)
yhtio ei saa antaa rahalainaa, varoja tai vakuutta
kéytettavaksi siihen tarkoitukseen, ettd ulkopuoli-
nen voi hankkia yhti6n tai sen emoyhtion osakkei-
ta. OYL 13:10.2 on poikkeussaannds rahoituskiel-
toon. Sadnnoksen mukaan rahoituskielto ei koske
sellaisia jakokelpoisten varojen rajoissa toteutetta-

via toimia, joiden tarkoituksena on osakkeiden
hankkiminen yhtion tai sen OYL 8:6.2:ssa tarkoi-
tettuun l&hipiiriin kuuluvan yhtion tydntekijoéille.

Vero-oikeudellisesti kysymys on liittynyt siihen,
verotetaanko mahdollinen luovutusvoitto ansio- vai
padédomatulona. Kysymys on toisin sanoen siit,
katsotaanko mahdollisen luovutusvoiton syntyneen
tydsuhteen perusteella. Liséksi arvioitavaksi on
tullut myds se, milloin edun katsotaan realisoituvan
tyontekijan verotettavaksi tuloksi.

Kysymys on esimerkinomaisesti yksinkertais-
tettuna siitd, ettd yhtion johtohenkil6t ovat perus-
taneet osakeyhtion (M Qy), jonka tehtdvana on
hallinnoida johtohenkildiden tydnantajayhtién
osakkeita (Porssi Oyj). M Oy ostaa porssin vali-
tyksella Porssi Qyj:n osakkeita. Kauppahinta vas-
taa osakkeiden kdypaa arvoa. Kauppahinta rahoi-
tetaan siten, ettd johtohenkil6t pddomittavat M
Oy:td yleensda noin 20 prosentilla ja johtohenkili-
den tydnantajayhtié (Porssi Oyj) lainaa M Qy:lle
80 prosenttia osakkeiden kauppahinnasta. Porssi
Oyj:n antamalle lainalle M Oy maksaa ké&ypéa kor-
koa. M Oy:ll4 on vastuu lainan takaisinmaksusta,
ja silld on riski omistamiensa Porssi Oyj:n osak-
keiden hintakehityksesta.

My6hemmassa vaiheessa, esimerkiksi viiden
vuoden kuluttua, Pérssi Oyj hankkii M Oy:n osak-
keet osakevaihdolla. M Oy:n osakkeenomistajat
saavat osakevaihdolla Porssi Oyj:n osakkeita hen-
kilokohtaiseen omistukseensa. Osakevaihdossa M
Oy:n osakkeenomistajien varallisuusasemassa ei ole
taloudellisessa mielessé tapahtunut tosiasiallisesti
mit&dn muutosta. Osakevaihdon seurauksena M Oy:n
hankintahinta siirtyy heidén osakevaihdolla saami-
en Porssi Oyj:n osakkeiden hankintahinnaksi.

Muutamissa tapauksissa Verohallinto on katso-
nut, ettd yhtion johdon jarjestelysta realisoituva
rahanarvoinen etuus on tydsuhteeseen perustuva ja
kuuluu ansiotuloverotuksen piiriin. Tahan loppu-
tulokseen on péasty soveltamalla VML 28 §&:n
veronkiertosaannosta ja TVL 66.3 §:44. Tapauksis-
sa on paadytty sellaiseen ndkemykseen, ett4 silta
osin kuin kyse on ollut tydnantajan rahoituksella
ja riskilld hankittujen osakkeiden arvonnoususta,
johtohenkil6t ovat saaneet Porssi Oyj:n osakkeita
tyonantajaltaan tosiasiallisesti vastikkeetta.
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Edun saamisajankohtana on pidetty osakevaih-
don hetked, ja verotettavana etuna osakevaihdossa
saatujen Porssi Oyj:n osakkeiden kdypaa arvoa
véahennettynd summalla, jonka yhtion johtoon kuu-
luva henkil® on sijoittanut M Oy:66n. Nain siitakin
huolimatta, ettd tyontekijét eivat ole myyneet Pors-
si Oyj:n osakkeita.

Jokainen tapaus on omanlaisensa ja tapauksiin
liittyy mielenkiintoisia vero-oikeudellisia tulkinta-
kysymyksid. Yleiselld tasolla on myds perustellus-
ti todettavissa, ettd vaikka Porssi Oyj on M Oy:n
omistajien tydnantajana ollut mukana rakentamas-
sa tydntekijoidensa kannustinjarjestelmaé, kyse ei
ole ollut valttamatta sellaisesta jarjestelystd, joka
olisi toteutettu TVL 66.3 8:n edellyttamélla taval-
la siten, ettd M Oy:n tai sen osakkeenomistajilla
olisi ollut oikeutta hankkia Porssi Oyj:n osakkeita
kéypéé hintaa alempaan hintaan. Osakkeiden han-
kinta ja rahoitus on lahtokohtaisesti toteutettu seké
yhtidoikeudellisesti ettd verotuksellisesti hyvék-
syttavélla tavalla. Verotuksellisella hyvaksyttavyy-
delld tarkoitetaan tassa yhteydessa sit4, ettd luoton
ehdot ovat olleet sellaiset, ett4 niiden johdosta ei
katsota syntyvén tyontekijoille etua valittdmasti tai
vélillisesti.

Korkein hallinto-oikeus on antanut yhdesté joh-
don holdingyhtidjarjestelysta ratkaisun. KHO kat-
soi ratkaisussa 2014:66, ettd kun otettiin huomioon
jarjestely kokonaisuutena, kysymyksessa oleva
jarjestely oli arvioitava veronkiertosd&dnnoksen
perusteella. TAma merkitsi sitd, ettd verovelvollisen
jarjestelystd saamaa tuloa voitiin pitd4 tydsuhteen
perusteella saatuna ansiotulona.

5 Ty6nantajayhtitn osingot
kokonaan palkkatuloa?

Tassé jaksossa tarkastellaan kysymystd, mikali
tyontekija (tai hdnen omistamansa yhtid) on ostanut
tydnantajayhtion osakkeita kdypaan hintaan, onko
mahdollista, ettd osakeomistuksen perusteella mak-
setut osingot katsotaan tydntekijén verotuksessa
tyontekijén saamaksi ansiotuloksi?

Jos varsinainen osakekauppa on toteutettu osak-
keiden kéyvalla hinnalla, kdyvan hinnan mukaises-
ta kauppahinnasta johtuen toteutettuun osakekaup-

paan ei ole puututtu TVL 61.2 §:n tai TVL 66.3 §:n
nojalla. Mikali osakekaupat olisi tehty alle niiden
kayvan arvon, olisi kdyvan hinnan ja kauppahinnan
vélinen erotus tullut verottaa edella esitetylla tavoin
ansiotulona joko TVL 61.2 8&:n tai TVL 66.3 §&:n
nojalla.

Vaikka verotuksessa ei ole puututtu osakekaup-
poihin, verotarkastuksessa on kuitenkin saatettu
katsoa ja esittdd, ettd tyontekijoiden omistamille
yhtidille (holdingyhtié) maksetut osingot tulisi
verottaa edell& mainittujen yhtididen osakkeen-
omistajien palkkatulona, ansiotulona. Verotarkas-
tuskertomuksessa edelld mainittu on saatettu tode-
ta esimerkiksi seuraavalla tavalla:

”Yhtion tyontekijan sitouttaminen osakekaupoilla

yhtién toimintaan on normaalia liiketoimintaa, mut-

ta edelld esitetylla tavalla toimittaessa kysymys on
verotuksellisesti ollut VML 28 8:n mukaisesta jér-
jestelystd, jossa jarjestelyn tarkoituksena on ollut
muuttaa avainhenkil6ille maksettavaa tulospalkki-

ota heidan maaraysvallassaan oleville yhtidille mak-
settavaksi osingoksi”.

Edelleen verotarkastuskertomuksessa on saatet-
tu esittdd VML 28 §:n soveltamisen tueksi seuraa-
vaa:

”’Yhti6 voi sitouttamistarkoituksessa myyda osak-
keita tyontekijoille, mutta nyt ratkaistavana olevas-
sa tapauksessa kyse on ensisijaisesti avainhenkildil-
le maksettavan tulospalkkaan rinnastettavan tulon
muuntaminen tyontekijan yhtiélle maksettavaksi
verovapaaksi ansiotuloksi”.
”Kun otetaan huomioon muun muassa osakkeen
omistamisen edellytyksend oleva avainhenkil6n tyds-
saolovelvoite, osakkeen ostohinnan ja odotettavissa
olevan osinkotuoton vélinen suhde, osakkeeseen
liittyvat rajoitetut osakkeenomistajan oikeudet seka
jarjestelyn vahainen taloudellinen riski, jarjestelya
ei voida pitdd tavanomaisena markkinaehtoisena
osakekauppana”.

’Kyse on vastaavasta tilanteesta kuin jos kyseisille

avainhenkildille maksettaisiin tavanomaista vuosi-

bonusta™.

Verotarkastuskertomuksessa on saatettu katsoa
ja esittad, ettd tyontekijoiden holdingyhtididen osa-
keomistuksensa perusteella saamat osingot tyon-
antajaosakeyhti6ltd eivét ole kyseisten yhtididen
saamaa osinkotuloa vaan kyseiset osingot tulee
verottaa kyseisten yhtididen omistajien saamana
tulona siten, ettd tulot eivét ole kyseisten luonnol-
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listen henkildiden saamaa osinkotuloa vaan EPL
13 8:n mukaista palkkaa. Tahdn verotukselliseen
lopputulemaan on péadytty soveltamalla VML
28 8:n veronkiertosadannosta ja TVL 61.2 §:44.

Kysymys on siten siitd, ettd vaikka osakekaupat
on tehty osakkeiden kéayvalla arvolla, tésta huoli-
matta veroesityksessa sivuutetaan verotuksellises-
ti osingonsaajayhtiot. Sivuuttaminen esitetaan toteu-
tettavaksi siten, ettd edelld mainittujen yhtididen
saamaa osinkotuloa ei katsota niiden saamaksi
tuloksi. Osakeyhtion sivuuttaminen edellytta sita,
ettd VML 28 8 soveltuisi tallaiseen tilanteeseen.
Vastaavantyyppinen tilanne ja oikeudellinen kysy-
mys on ollut esill& esimerkiksi KHO:n ratkaisussa
2001 T 1564, mutta sivuuttamista ei veroasiamiehen
vaatimuksesta huolimatta hyvéksytty. KHO katsoi,
ettd VML 28 §:n veronkiertosaénnds ei tullut sovel-
lettavaksi ja osakeyhtion toiselta osakeyhti6lta saa-
mat osinkotulot verotettiin saajaosakeyhtion tulona
eikd saajayhtion osakkeenomistajan osinkotulona.

Jos osakeyhtié on mahdollista sivuuttaa edell
esitetylld tavalla, merkitsee se kdytdnndssé sitd, etta
osinkotulo verotettaisiin kyseisten osakeyhtitiden
osakkeenomistajien — tassé kaikki ovat luonnollisia
henkil6ita — osinkotulona. Nain ei ole kuitenkaan
valttamatta toimittu, vaan on esitetty, ettd kyseiset
osingot tulee verottaa EPL 13 §:n mukaisena palk-
kana, ansiotulona. Jotta tdm4 olisi vero-oikeudel-
lisesti mahdollista, edellyttdad se myds téaltd osin
sitd, ettd sovellettaisiin toistamiseen VML 28 §:n
veronkiertosddnnosta. On keskeistd huomata, etta
osakeyhtion sivuuttamisesta ei automaattisesti seu-
raa se, ettd maksetut ja saadut osingot verotettaisiin
muuten kuin osinkoa koskevien verosédanndsten
mukaisesti.

6 Osakkeen erilajisuuden hyédyntdminen
henkilékunnan sitouttamisessa

Erilajinen osake ja verotus

Samanlajisille osakkeille jaettu erisuuruinen osin-
ko on eri asia kuin erilajisille osakkeille jaettu eri-
suuruinen osinko. Osakeyhtidssd voi OYL 3:1:n
nojalla olla erilajisia osakkeita, joilla esimerkiksi
on erilainen oikeus osinkoon. T&std ma&rataan

yhtidjarjestyksessa. Yhtiokokouksessa voidaan tél-
16in paattaa, ettd osinkoa jaetaan vain jollekin osa-
kelajille tai kaikille osakelajeille, mutta erisuurui-
set maarét. Erilajiset osakkeet mahdollistavat silloin
sen, ettd vaikka kaikilla osakkeenomistajilla on
yht& paljon osakkeita, toiset saavat osinkoa enem-
maén. Vastaavasti, vaikka osalla osakkeenomistajis-
ta on osakkeita vdhemman, kaikki voivat silti saa-

da osinkoa yhta paljon.

Esimerkki

A Oy:ssé on 100 kappaletta A-sarjan osaketta ja 50
kappaletta B-sarjan osaketta. B-sarjan osakkeilla on
kaksinkertainen osinko-oikeus suhteessa A-sarjan
osakkeisiin. Ndin ollen, mikali A-sarjan osakkeille
jaetaan osinkoa 1 000 euroa per osake, A-sarjan
osakkeenomistajat saavat osinkoa yhteensé 100 000
euroa. B-sarjan osakkeille jaetaan talldin 2 000 euroa
per osake, joten B-sarjan osakkeenomistajat saavat
osinkoa myds yhteensd 100 000 euroa.

Osakkeiden erilajistamiseen vaikuttavat usein
erilaiset rahantarpeet. Tydntekijan ostaessa osak-
keita voi kaupassa olla l&htokohtana maksaa kaup-
pahinta tai sitd varten otettu luotto esimerkiksi 4—7
vuoden kuluessa kohdeyhtiosta tavalla tai toisella
saaduilla tuloilla. Kun kaupassa ostetaan osakkei-
ta, rahavirtaa ostajalle syntyy kohdeyhtion kaupan
jalkeen maksamista osingoista. Osakkaalle mak-
settava osinko usein pyritddn mitoittamaan tdméan
tavoitteen mukaisesti. Kun kauppahinta on tarkoi-
tus maksaa halutulla aikataululla, merkitysta on
osingon maaralla verojen jéalkeen.

Osingonjaon tehokkuutta lisa4, jos ostajana on
toinen yhtid, jolle maksettu osinko ketjuverotus-
kiellon vuoksi on verovapaata tuloa (EVL 6a.1 §).
Muun muassa tésta syysta pohdittavaksi tulee usein
se, omistetaanko osakkeet henkildkohtaisesti vai
yhtion kautta.

Osingon méadaraé mitoitettaessa osakkaiden kes-
kindiset suhteet voivat synnyttaa hankaluutta. Saat-
taa olla, ettd padosakkailla ei valttdmétta ole tar-
vetta eikd halua nostaa osinkoja enempéaa kuin niin
sanottu huojennettu osinko (8 prosenttia osakkeiden
matemaattisesta arvosta, kuitenkin enintadan 150
000 euroa). Taustalla saattaa olla verokysymyksen
lisdksi sekin, ett4 liiketaloudellisesti ei yhtidstd ole
tarkoituksenmukaista jakaa osinkoja enempéa kuin
korkeintaan tdmén mééarén puitteissa.
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Esimerkki

A ja B omistavat AB Oy:n siten, ettd A omistaa yh-
tion osakekannasta 50 prosenttia ja B 50 prosenttia.
Osakkeet ovat samanlajisia. Yhtion nettovarallisuus
(ja kdypa arvo) on 2 000 000 euroa. Yhtion arvellaan
tekevén tulevinakin vuosina hyvid taloudellisia tulok-
sia. Viimeksi A ja B nostivat osinkoa molemmat
90 000 euroa. Osingot olivat heille huojennetusti
verotettavaa osinkotuloa. B myy C:lle 5 prosenttia
yhtion osakekannasta 100 000 eurolla. Mikali osin-
gonjakoa jatketaan samalla periaatteella eli nostetaan
yhtidstd huojennettua osinkoa, A:lle maksetaan siten
osinkoa 90 000 euroa, B:lle 81 000 euroa ja C:lle
9 000 euroa. A:lle maksettava osinko ja erityisesti
téssa tapauksessa 90 000 euron maksimimaara rajoit-
tavat muille maksettavaa osinkoa. Jos C:n vuotuisten
osinkojen tarve olisi esimerkiksi 18 000 euroa, A:lle
tulee t&lldin maksaa osinkoa 180 000 euroa ja B:lle
162 000 euroa eli osinkoa maksettaisiin talldin
360 000 euroa. Tama summa saattaa olla yhtion lii-
ketoiminnan kehittdmistavoitteiden kannalta liian
suuri, vaikka se yhtidoikeudellisesti olisikin mah-
dollista.

Ongelmaa erilaisesta osinkotarpeesta voidaan
yrittaa hallita tekemélld uuden osakkaan osakkeis-
ta erilajisia siten, ettd hanen osakkeidensa osinko-
oikeus poikkeaa muista osakkeista. Paatos vaatii
kaikkien osakkeenomistajien yksimielisyyden, ellei
erilajisuus koske uusia liikkeelle laskettavia osak-
keita. Kun osakkeen erilajisuus ei vaikuta osakkeen
matemaattiseen arvoon, voivat osakkeenomistajat
ainakin yleensa ilman verotusvaikutuksia tehda
paatoksen osakkeiden muuntamisesta erilajisiksi.

Usein osakkeiden erilajisuutta ei néiss tilan-
teissa ole tarkoitettu pysyvéksi jarjestelyksi, vaan
se on sidottu kiinted&n aikarajaan tai se on voimas-
sa esimerkiksi siihen saakka, kunnes osakkeiden
ostoon liittyva velka on tullut maksetuksi. Tasta
voidaan yhtidjéarjestykseen ottaa muuntolauseke
(OYL 3:1.3), ja asiasta myds tulisi sopia osakkaiden
vélisessa osakassopimuksessa. Nain avainhenkilo-
osakas voi varmistaa kauppahinnan takaisinmak-
suaikataulun pitavyyden. Muiden osakkaiden kan-
nalta erilajisuus turvaa sitd, ettei heidan tarvitse
nostaa verotuksellisesti tai liiketaloudellisesti kysei-
seen tilanteeseen nahden epétarkoituksenmukaisen
suuria osinkoja.

Osinkovirran kuvatunlainen séataminen johtaa
verotuksessa miettimdin muun muassa sitd, miten

muista osakkeista poikkeava osinko-oikeus vaikut-
taa kaupassa sovellettavaan osakkeen hintaan, seka
sitd, korvataanko ylisuurella osingolla palkanmak-
sua tai onko kyse lahjaksi katsottavasta varallisuu-
densiirrosta. Yksittaistapauksissa saattaa tulla esil-
le kysymys siitdkin, onko osakkeiden erilajisuu-
delle liiketaloudellisia perusteita vai onko jarjeste-
ly tehty esimerkiksi vain sen vuoksi, ettd osinkoja
halutaan ohjata perheen siséisesti. Niiss tilanteis-
sa, joissa jarjestelyyn on liiketaloudellinen syy,
kuten sukupolvenvaihdoksen hallitseminen tai
avainhenkilon tai muun henkiléstén sitouttaminen,
VML 28 §:n veronkiertdmissadnnosté ei sovelleta.
Jos téllaisten osinkomaaraysten avulla varallisuut-
ta ohjataan perhepiirin sisalla esimerkiksi vanhem-
milta lapsille, tai muussa intressisuhteessa, veron-
kiertosadnnoksen soveltamismahdollisuus ei ole
poissuljettua. Ainakin verotuskaytannossé alla ole-
van esimerkin mukainen tilanne (ajalta ennen vuot-
ta 2018) on hyvéksytty, kun se liittyi sukupolven-

vaihdosprosessiin.

Esimerkki

A omistaa Yritys Oy:n koko osakekannan, joka koos-
tuu 1 200 osakkeesta. Yhtion nettovarallisuus on
tall& hetkelld 12 000 000 euroa eli osakkeen mate-
maattinen arvo on 1 000 euroa. Yritys Oy on joka
vuosi jakanut osinkoa A:lle 90 000 euroa. A luovut-
taa (kauppa tai lahja) kolmelle lapselleen kullekin
200 osaketta. A:n omistukseen ja4 siten edelleen 600
osaketta eli puolet yhtion osakekannasta. Tarkoitus
on vastaisuudessa jakaa osinkoa siten, ettd kunkin
osakkeenomistajan osingon méaara on 90 000 euroa.
Tama tarkoittaa sitd, ettd A:n omistamille osakkeil-
le tulee jakaa osinkoa 150 euroa per osake ja A:n
lapsien omistamille osakkeille 450 euroa per osake.
Jotta edell& lausuttu olisi mahdollista, tulee A:n lap-
sien omistamilla osakkeilla olla kolminkertainen
osinko-oikeus suhteessa A:n omistamiin osakkeisiin.
Yhtidoikeudellisesti tima on mahdollista erilajista-
malla osakkeet. Verotuksessa jarjestelylla tulee olla
hyvéksyttéva liiketaloudellinen syy.

Osinko ja tydpanos

Tyypillisesti sellaisissa yhtidissd, joissa yhtion
tulonmuodostus keskeisesti riijppuu omistajien yhti-
0ssé tekemasta tydstd, omistajilla on tarvetta sopia
niista periaatteista, joiden mukaan yhtioon ansait-
tua tulosta jaetaan eri omistajien kesken. Naista
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periaatteista voidaan ottaa maarayksia yhtidjérjes-
tykseen rakentamalla varojenjakomekanismi sel-
laiseksi, etté se ottaa huomioon osakkaiden erilai-
sen ansainnan ja sen, miten osakkaat kayttavat
yhtion palveluja. Tahan liittyvia yhti6jarjestysmaa-
rayksié on tyypillisesti ollut 1a&kériasemilla, asian-
ajotoimistoilla ja tilintarkastusyhteiséilla. Kysymys
on yleensd siit4, ettd joku osakkaista tekee tai hank-
kii enemman t6itd ja sen kautta laskutusta yhtidlle
kuin toinen osakas, eiké tat4 epatasapainoa haluta
jarjestelld suoran palkanmaksun avulla.

Malli voi olla sellainen, ettd kullakin osakkaal-
la on omaan osakesarjaan kuuluvia osakkeita. T&l-
16in osakesarjan osinko-oikeus on voinut esimer-
kiksi laakariyhtiossd madraytya sen vastaanotto-
kohtaisen tuloksen perusteella, minka osakesarjan
vastaanotto-oikeuden kayttd on yhtiédn tuottanut.
Muissa vastaavissa yhtidissé osinko-oikeus on voi-
tu saatéa samankaltaisen laskentayksikén mukaan.
Kunkin osakkaan osinko-oikeus perustuu télléin
tosiasiallisesti siihen, kuinka paljon hén taikka
hé&nen kustannuspaikkansa on laskuttanut ja sen
my0té tuottanut yhtioon kassavirtaa.

Erityisesti KHO:n ratkaisun 2008:6 jalkeen jul-
kinen keskustelu tdmantyyppisten yhtidjarjestys-
maardysten hyvaksyttavyydesta lisaantyi, ja asia
sai vahvan veropoliittisen latauksen. Taman seu-
rauksena annettiin hallituksen esitys tyépanokseen
perustuvan osingon verotuksesta (HE 47/2009).
Taustalla oli paatelm4 siitd, ettd korkeimman hal-
linto-oikeuden ratkaisun arvioitiin lisd&van vero-
suunnittelutoimia tulon muuntamiseksi ansiotulon
piiristd padomatuloverotuksen piiriin, siis palkka-
verotusta lievemman osinkoverotuksen hyddynta-
miseksi. Jotta tulon laji saataisiin vastaamaan asi-
an todellista tilaa, TVL 33b.3 §:44n otettiin nimen-
omainen saénnds, jonka mukaan muusta kuin jul-
Kisesti noteeratusta yhtidsté saatu osinko katsotaan
koko maéraltaan ansiotuloksi, jos osingon jakope-
rusteena on osingonsaajan tai tdman intressipiiriin
kuuluvan henkilén tyépanos. Téllainen osinko on
tyonsuorittajan palkkaa tai tyokorvausta sen mukaan
kuin ennakkoperintélaissa palkasta ja tyokorvauk-
sesta saddetdan (ks. TVL 33b.3 8). Osinko on sen
verovuoden tuloa, jolloin se on ollut nostettavissa.

Yhtidn verotuksessa osinko vahennet&én sind vero-
vuonna, jolloin osingonjakopaatds on tehty.

Sadnnoksessd on otettu huomioon sekin, etta
osake omistetaan valillisesti holdingyhtion kautta.
Tallainen omistusrakenne johtaa siihen, etta osinko
katsotaan tydn tehneen henkilon palkaksi, vaikka
yhti6 jakaa osingon osakkeenomistajalleen eli hol-
dingyhtitlle. Sama koskee tilannetta, jossa omistus
esimerkiksi perheen sisall4 tai vastaavassa intres-
sipiirissa olisi rakennettu niin, ettd osakkeet omis-
taisi toinen henkil® kuin tydpanoksen yhtioon teh-
nyt henkild (ks. HE 47/2009). Osinko verotetaan
aina sen henkilon palkkana, jonka tydpanoksesta
on kysymys. Tama henkilon ei tarvitse itse olla
osinkoa jakavan yhtién osakkeenomistaja.

Kun osinkoa jaetaan holdingyhtidlle ja se vero-
tetaan tyon tehneen, holdingyhtion osakkeenomis-
tajan ansiotulona, syntyy ongelma siit4, etta vero
pannaan maksuun eri subjektille kuin sille, joka on
saanut osingon. Jos osakkeenomistaja nostaa yhtios-
taén rahat veronsa maksamiseen, ei tité varojen-
nostoa pidetd verotuksessa peiteltyné osinkona,
vaan se on saajalleen verovapaata tuloa: tulohan on
kertaalleen verotettu. Selvé ei kuitenkaan ole varo-
jen nostamisen yhtidoikeudellinen luonne. Téllainen
nosto on varojenjakoa, ja silloin tulee noudattaa
osakeyhtiodlain varojenjakomenettelyja. Yksioikoi-
nen “kassasta nostaminen” ei ole osakeyhtitlain
mukaista. On huomattava, ettd vaikka verotukses-
sa perusteena on tydn tekeminen, ei tdimé kelpaa
syyksi varojen nostamiseen ilman varojenjakome-
nettelyn noudattamista. Holdingyhtiédn tullut raha-
virta perustuu omistamiseen, ja osakeyhtidlain
mukaan voitonjako ei ole vastiketta mistadn jakavan
yhtion saamasta suorituksesta, esimerkiksi tydsuo-
rituksesta.

7 Lopuksi

Paaministeri Sipilan hallituksen vuoden 2019 bud-
jettiriihessa oli esilla osakkeiden luovuttaminen
henkildstolle. Budjettiriihessa péatettiin listaamat-
tomien tyGnantajayhtididen osakkeiden luovutta-
misesta henkildstolle, ettd verohallinto valmistelee
syksyn 2018 aikana ohjeen, jonka mukaan henki-
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lostolle on tietyin edellytyksin mahdollista antaa  ta saatavaa voittoa verotetaan paasaantdisesti paa-

osakkeita pddomasijoittajaa alemmalla arvostuk- omatulona ja vero maksetaan vasta silloin, kun

sella ilman veroseuraamuksia. mahdollinen voitto realisoituu.
Edelleen budjettiriihessa paatettiin, ettd valmis-

tellaan Suomen malli listaamattomien start up-

yritysten henkil6ston osakeomistuksen helpottami-

seksi. Mallin tavoitteena on, ettd optio-omistuksis-
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